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1. 证券商仍处于规范重组过程中。截至 2001 年 6 月 15 日 ,我国有证券公司 101 家 ,




2. 券商总体资本实力偏弱。截止 2001 年 6 月 15 日 ,101 家券商的总资本约为 507 亿
元 ,约合 61 亿美元 ,仅为美林证券公司 2000 年第 3 季度末股东权益 172 亿美元的 35 %。
可见 ,虽然许多证券公司经过增资扩股 ,但券商整体实力仍偏弱 ,无法与国际市场上的大
型投资银行抗衡。
3. 经纪业务收入占券商收入比重过大。据统计 ,1996 - 1998 年 ,券商的经纪业务收
入占总收入的比例分别是 41. 2 %、38. 4 %和 36 %〔3〕。2000 年 ,这一比例达到了 65 %。而
1999 年 ,美国券商的佣金收入只占总收入的 16 %。
4. 券商层次逐渐形成。根据注册资本划分 ,截止 2001 年 6 月 15 日 ,注册资本在 5 亿
元以上的券商有 33 家 ,其中 15 亿元以上的有 10 家 ;根据营业部数量划分 ,营业部数量 20
个以上的券商有 30 家 ,70 个营业部以上的券商有 6 家。这也就是说 ,目前符合综合类券
商条件的券商有 30 家 ,其中前 6 家证券公司组成了第一梯队 ,为大型综合类的券商 ;第二





















公司类网站有 75 个 ,综合类财经证券网站有 84 个。但由于受我国网络普及程度低和上
网成本高及人们对网上交易安全的担心等因素制约 ,各券商对推广网上交易的信心略显
不足 ,积极性不是很高 ,很多券商还仅仅把它作为一种必备的交易手段而己。现在市场上
这方面做的比较好且有特色的是广发证券和华泰证券 ,它们分别推出了“e 对壹”和“e 友
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电子邮件服务系统”,在 2001 年上半年整个市场经纪交易量下滑 30 %的情况下 ,广发和华
泰的网上交易量增长率分别是 200 %和 127 %〔5〕。而 2001 年 6 月份 ,我国网上委托已占交
易总量的 4. 63 % ;开通网上交易的投资者已达 271 万户 ,占开户总数的 8. 46 %〔6〕。最近 ,





性质 ,将客户分为机构户和自然人户 ;根据客户委托手段 ,将客户分为有形客户和无形客
户。有形容户是指主要通过营业部自助委托、热键委托进行交易的客户 ;无形客户是指那
些很少到营业部来交易 ,主要通过电话委托、网上交易委托、远程交易委托、手机委托、
WAB 委托进行交易的客户 ,这部分客户委托的交易量目前的约占总交易量的 30 - 40 %。













1. 新设券商的加盟 ,加剧证券经纪市场的竞争 ,竞争的结果导致边际利润率的下降。
新券商为了参与市场资源的瓜分 ,一方面提高新设证券经营网点的装修档次 ,投入更先进
的交易的设备 ,为客户提供更加宽敞舒适的交易环境 ;另一方面 ,为尽快的吸引客户 ,在营
























一步加剧 ,直至券商无利可图 ,甚至于出现亏损。在微利、保本或亏损状态下 ,竞争的进一
步加剧 ,必将导致部分资本实力弱 ,业务创新能力差 ,没有核心竞争力的券商难以为继 ,而
不得不退出竞争 ,从而完成券商的再次分化重组。
刚刚卸任的香港股票经纪人联合会主席范保罗称 ,70 年代香港的证券经纪公司有
1000 多家 ,现在仅剩 500 余家 ,随着竞争日趋激烈 ,经纪公司的数目还将继续减少 ,据香港
业内人士预计 ,香港证券经纪公司的数目将缩减 200 多家。美国实施佣金自由化后 ,掀起
了券商间的收购兼并风潮 ,导致了证券业集中度的提高。自 1975 年以来的 15 年内 ,美国
有近 500 家券商合并 ,另有许多券商破产。在 1973 年 ,美国 10 家最大券商控制的资本不
过 27 % ,到 1991 年 ,这一比例达到了 60 % ,证券业呈现出寡头垄断的格局〔7〕。进入 90 年
代 ,大券商的重组更是风起云涌。




　　为顺应经纪市场的上述发展趋势和应对加入 WTO 后资本市场对外开放的冲击 ,券商
应根据自身的资本实力、位势、服务特色、研究水平等综合素质及前述经纪市场的竞争状















1. 通过创新 ,推出有特色的多层次的经纪业务产品 ,树立经纪业务统一的服务品牌 ,
提高核心竞争力。首先 ,经纪业务的种类必须齐全 ,如 A 股、B 股、基金、债券、二板、三板
等交易市场的代理业务都要能做 ;其次 ,要利用综合类券商的业务范围和网络优势 ,推出
小券商不能效仿的有特色的服务理念 ;如股东权益捍卫者和资者投资顾问理念 ,“e 对壹”
理念等 ;再次 ,应依据市场细分的原则 ,根据不同市场投资者的特点和需求 ,提供差异性服











部统一管理 ,就可以提高研发力量 ,削减冗员 ,提高效率 ,降低成本。另外 ,要统一各营业
部的营销策略、服务形象等 ,消除内耗 ,树立统一的服务品牌和券商形象。再次 ,可以将那
些固定成本高 ,经营绩效差 ,或者存在重复设置的营业部进行转让或者撤并 ,压缩营业场




化 ,一部分可能通过竞争而逐步强大 ,从而晋升为大型综合类券商 ;一部分可能发展成有
业务特长的精品券商 ;剩下部分可能被其它券商兼并或破产了。现阶段这些券商应引进
高素质人才 ,加强研发力量 ,通过进一步增资扩股和兼并重组 ,实现规模扩张 ,在业务方面
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下 ,就可以通过进一步细分市场 ,提出有针对性的营销措施 ,占领更加细化的市场 ,如以
“大卖场式”吸引 5 万元以上 20 万元以下的客户 ,实现低成本扩张。当然 ,网上交易市场
都是券商应该拓展的重要市场。因为 ,我国券商网上交易业务开展并不久 ,各券商间差距
不是很大 ,新券商通过努力还是很容易赶超上来的 ,何况那些已有的有形网点对拓展网上
交易还存有顾虑。因为 ,网上交易的拓展必然是以返佣为手段 ,这对有形网点来说 ,大力
拓展网上交易 ,意味着对既得利益的削减 ,在竞争压力不是很大时 ,这些网点就不会有多
大的动力去拓展网上交易业务。而这给新设券商提供了机遇。
(三) 小型经纪类券商在证券经纪市场竞争中的策略定位和运作措施
1. 增资扩股 ,向综合类券商方向发展。对那些资本实力较强 (2 亿元以上) ,营业网点
有一定规模 (如 10 个或 15 个以上)的券商 ,应趁证券业现在还处于分类、分业的重组过程








率的 40 - 60 %。它们的服务对象是那些对价格敏感的小客户 ,哪怕对 100 股的交易也提
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健康发展。并争取在我国加入 WTO 后 5 年的保护期内 ,完成笔者在 1999 年提出的券商
的二次重组 ,使现有券商数量大大减少 ,资产规模大大扩张 ,资本实力大大增强 ,业务品种
大大增加 ,形成民族券商对中国证券业集中垄断的基本格局 ,以抗衡外资券商的竞争。
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Abstract : Along with the securities trading - commission is liberalized worldwide and China’s secu2
rities broking market is opening to the public , it seems that the less - profit period for China’s secu2
rities broking market is coming. According to the current situation , characters of China securities
broking market and the securities dealers’capital and their business , the author devised the securi2
ties dealers into three groups in order to create a reasonable competitive environment for the securi2
ties broking market . Moreover , the relevant measures for each group of securities dealer for the com2
petition in the broking market and several thoughts on the strategies are put forward in the paper.
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